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,Geschiftsmodell Deutschland‘: Wurzel allen Ubels?

Die vergangenen zwei Jahr-
zehnte waren, insbesondere
durch die Integration der asia-
tischen Schwellenlédnder sowie
der mittel- und osteuropai-
schen Transformationsldnder
in die Weltwirtschaft, durch
eine erhebliche Ausweitung
der internationalen Arbeitstei-
lung gekennzeichnet. Dieser
Globalisierungsprozess  ging
jedoch weltweit mit einer Zu-
nahme der auflenwirtschaftli-
chen Ungleichgewichte einher.
Auch in der Europdischen Union konnten Lander wie
Deutschland, Schweden und die Niederlande im Laufe der
Jahre immer hoéhere Exportiiberschiisse erzielen. Dagegen
belief sich im Jahr 2008 das spanische Leistungsbilanzdefi-
zit auf fast 10%, das portugiesische auf ungefdhr 12% und
dasjenige Griechenlands auf gar 14% des Bruttoinlands-
produkts. Der in der Wirtschafts- und Finanzkrise beo-
bachtete Trend zum Abbau der Ungleichgewichte hat sich
in den vergangenen Monaten nicht fortgesetzt, steigt doch
der Exportiliberschuss Deutschlands und anderer Lander
seit einigen Monaten bereits wieder deutlich an.
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Angesichts dieser Entwicklungen wird insbesondere
Deutschland, auch vor dem Hintergrund der aktuellen Eu-
rokrise, zunehmend mit dem Vorwurf konfrontiert, durch
zu geringe Lohnsteigerungen seine preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit auf Kosten anderer Lander verbessert und
dadurch wesentlich zum Aufbau der Ungleichgewichte bei-
getragen zu haben. Mittlerweile wird im exportorientier-
ten ,Geschiftsmodell Deutschland’ gar eine Gefahr fiir die
europdische Gemeinschaftswidhrung gesehen. Eine diffe-
renzierte Beurteilung auflenwirtschaftlicher Ungleichge-
wichte sowie die Ableitung wirtschaftspolitischer Empfeh-
lungen zu ihrem Abbau setzt jedoch zunachst eine detail-
lierte Ursachenanalyse voraus.

Theoretisch lasst sich der Leistungsbilanzsaldo aus der
Identitatsgleichung fiir den Giitermarkt ableiten. Danach
wird der Saldo der Leistungsbilanz durch die Differenz
zwischen gesamtwirtschaftlicher (privater und staatlicher)
Ersparnis und privaten Investitionen erklart. In den Mit-
gliedstaaten der Europdischen Union haben sich insbeson-
dere die Ersparnisse in den zuriickliegenden Jahren sehr
heterogen entwickelt. Folglich muss eine Ursachenanalyse
fiir die Leistungsbilanzungleichgewichte in der EU bei den
Determinanten der Ersparnisse ansetzen.

Die Hohe der privaten Ersparnis ergibt sich zum einen aus
dem Sparpotenzial einer Volkswirtschaft, welches der
Theorie zufolge von Hohe und Wachstum des Pro Kopf-
Einkommens, der Einkommensverteilung und der Bevol-
kerungsstruktur abhingig ist. Zum anderen wird die ge-
samtwirtschaftliche Ersparnis durch die Sparbereitschaft
der Wirtschaftssubjekte bestimmt. Letztere konnte etwa
uber den realen Zinssatz, die Inflationsrate, die Funktions-
fahigkeit des Banken- und Finanzsystems sowie {iber den
realen effektiven Wechselkurs erklart werden.

Eine Paneldatenanalyse fiir insgesamt 18 Mitgliedstaaten
zeigt (siehe cege-Diskussionspapier Nr. 110), dass die pri-
vaten Ersparnisse in der EU nur zum Teil durch die aus der
6konomischen Theorie abgeleiteten Determinanten erklart
werden konnen. Dies gilt insbesondere fiir die Bestim-
mungsfaktoren des Sparpotenzials. Eine genaue Datenana-
lyse offenbart, dass insbesondere die silideuropdischen
Leistungsbilanzdefizitlander deutlich weniger Ersparnisse
bilden, als aufgrund der Hohe und des Wachstums ihrer
Pro Kopf-Einkommen, der Einkommensverteilung und der
Bevolkerungsstruktur typisch ware. Ein umgekehrtes Bild
ergibt sich fiir die Leistungsbilanziiberschusslander
Deutschland, Schweden, Osterreich und die Niederlande:
Diese zeichnen sich durch eine iibermafig hohe Sparnei-
gung und eine dementsprechend geringe Ausgabenneigung
aus. Neben der privaten Ersparnis ist auch die Haushalts-
disziplin der 6ffentlichen Hand in den Leistungsbilanzdefi-
zitlindern deutlich schwécher ausgeprégt als in den Uber-
schussldndern, in denen die Haushaltskonsolidierung in
den zurilickliegenden Jahren teilweise deutlich vorange-
schritten ist.

In der offentlichen Diskussion werden héufig allein die di-
vergierenden Lohnentwicklungen als Ursache der aufien-
wirtschaftlichen Ungleichgewichte genannt. Insbesondere
Deutschland wird zunehmend zu einer Abkehr von der ex-
portorientierten Politik hin zu einer Stirkung der Binnen-
nachfrage aufgefordert. Die empirischen Analysen zeigen
jedoch, dass die realen effektiven Wechselkurse (auf Lohn-
stiickkostenbasis) zwar eine signifikante, aber eben nur ei-
ne der erklarenden Variablen der Leistungsbilanzsalden
der EU-Mitgliedstaaten darstellen. Zudem zeigt sich, dass
die Lohnstiickkosten in Deutschland in den vergangenen
zehn Jahren nur leicht gesunken, in den Leistungsbilanzde-
fizitlandern Griechenland, Italien, Spanien und Ungarn da-
gegen deutlich gestiegen sind. Auch haben sich die Lohn-
stiickkosten in einigen anderen EU-Mitgliedstaaten noch
giinstiger entwickelt als in Deutschland.

Die Ursachen der auflenwirtschaftlichen Ungleichgewichte
in der EU sind den Analysen zufolge also recht vielschich-
tig. Folglich waren die an Deutschland gerichteten Forde-
rungen, die moderate Lohnpolitik zu beenden, allein nicht
zielfiihrend. Zudem miisste dann den Defizitlandern glei-
chermafien Lohnzuriickhaltung abverlangt werden, um
den teilweise liber 20%-igen Lohnstiickkostenanstieg der
letzten zehn Jahre wieder auszugleichen. Neben der Lohn-
politik béte sich fiir die siid- und osteuropdischen Lander
ein Abbau der Leistungsbilanzdefizite durch eine starkere
Ausschopfung der Sparpotenziale an, da diese Lander seit
Jahren iiber ihre Verhaltnisse leben. Demgegentiber sollte
in den Leistungsbilanziiberschusslandern auf eine Steige-
rung der Ausgabenneigung hingewirkt werden. Uberhéhte
Lohnsteigerungen sind hierfiir jedoch der falsche Weg.
Stattdessen sollte dies durch eine vertrauenserweckende
Politik, die auch auf den Erhalt bzw. die Verbesserung der
Standortattraktivitat abzielt und somit die Investitionsta-
tigkeit anregt, erfolgen.
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